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1.はじめに
平屋伸洋
国際会計基準審議会 IInternationalAccounting Standards BoardJ (以下ではIASBと
する)と米国財務会計基準審議会 IFinancialAccounting Standards BoardJ (以下では
FASBとする)の共同プロジェクトによって， 2010年9月に両者に共通の概念フレーム
ワークである「財務報告に関する概念フレームワーク2010J(以下ではIASB概念フレー
ムワークとする)が公表されたl。その後共同プロジェクトは終了したが， IASBは新た
な概念フレームワ}クの公表に向けた見直し作業を進めている。
その過程において， IASB は2013年7月に討議資料「財務報告に関する概念フレーム
ワークの見直しJ(以下では2013年討議資料とする)を公表した。ここで注目すべきは，
これまでの純利益2にたいする考え方が大きく変化したことである。すなわち，これまで
の包括利益を重視する立場から一転して純利益も企業の業績を測定する重要な項目として
尊重するべきとの立場に大きくシフトした。資産・負債アプロ}チをベースとしたIASB
が，収益・費用アプローチの色彩を色濃く残す企業会計基準委員会 IAccounting 
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Standards Boards of ] apanJ (以下ではASB]とする)の方に歩み寄ったかたちとなっ
た。その背景の一つには，純利益の有用性を示す実証研究の結果が多数提示されているこ
とが挙げられるが，必ずしも包括利益の重要性を支持する知見がないわけではない30 2 
つの利益の有用性を知るには今後さらなる検証が期待されるところであろう。
さて， 2013年討議資料に従って2つの利益が独立したものとして認められたとしても，
この議論がもたらす問題はその有用性に留まらない。企業の収益性の指標として一般的に
用いられる資本利益率にも大きな影響を与えるのである。資本利益率は利益概念を基礎と
して算定される指標であるため，利益が異なればその性格も大きく異なってくる。また，
純利益や包括利益は利益剰余金やその他の包括利益累計額4を通じて純資産にも影響を与
える。そのため，資本概念や利益概念の検討が不十分なまま安易に資本利益率を算出して
しまうと，利害関係者の意思決定に有用な情報を提供しなくなるおそれがある。
そこで本稿では， 2013年討議資料の議論によって大きな影響を受ける資本利益率を取
り上げ，資本利益率がどのような情報を提供するかについて考察する。第2節では，資本
利益率を構成する利益概念の取り扱いがどのように変更したのかについて確認する。第3
節では，利益概念に対応する資本概念についてクリーンサープラス関係と資本の帰属とい
う視点から考察する。そして第4節では，資本利益率やその有用性について検証した先行
研究を紹介しつつ，資本利益率が投資家にどのような情報提供がなされるかについて検証
する。最後に第5節において，本稿を要約し本研究の限界や今後の研究課題について指摘
する。なお，資本利益率には分母を資産合計とする総資本純利益率や，分母を経営資本と
する経営資本営業利雄率も挙げられるが，本稿では資本概念を純資産内のものに限定し
それと利益概念によって算出きれる資本利益率の考え方に焦点をあてる。
2.概念フレームワークと利益概念
そもそも概念フレームワークとは一般に， r首尾一貫した会計基準を導くために，財務
報告の目的や碁本的な考え方をとりまとめた体系J[秋葉(2014)，27頁lと理解されてい
る。 2010年9月にIASBがFASBと共同でIASB概念フレームワークを公表し， 2012年か
らは単独で、見直し作業を進めてきた。では，当該概念フレームワークでは包括利益および
純利益といった利益概念をどのように記述しているのであろうか。 ASB]の概念フレーム
ワークにおける取り扱いも確認しながら順に取り上げる。
(1)包括利益
まずIASB概念フレームワークにおいて，利益は業績の測定値であり，収益から費用を
控除することで算定されるとしている[IASB(2010)， 4.24項]。さらに，収益および費用
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については，資本取引以外の資産および負債の増減として説明されていることから
[IASB (2010)， 4.25項]，ここでいう利益とは包括利益と考えることができる。ただし，概
念フレームワ…クにおいて包括利益の明確な定義がなされているわけで、はない。
ところが，国際会計基準 DnternationalAccounting StandardsJ (以下ではTASとす
る)第l号では，包括利益は「資本取引(所有者の立場としての当該所有者との取BDに
よる資本の変動以外の取引または事象による一定期間における資本の変動J[秋葉
(2014)， 106頁]と定義されているため，包括利益の解釈はIASに求めることができる。
他方，わが閣の取り扱いを見てみると， 2006年12月にASB]から討議資料「財務会計
の概念フレームワークJ(以下ではASB]概念フレームワークとする)が公表されている。
これによれば，包括利益とは「特定期間における純資産の変動額のうち，報告主体の所有
者である株主，子会社の少数株主，及び将来それらになり得るオプションの所有者との直
接的な取引5によらない部分をいうJ[ASB] (2006) ，第3章第8項]と定義されている。
また， IFRSへのコンパージェンスの一環として， ASB]が 2010年6月に公表した企業
会計基準第25号「包括利益の表示に関する会計基準J6によれば，包括利益は「ある企業
の特定期間の財務諸表において認識された純資産の変動額のうち，当該企業の純資産に対
する持分所有者との直接的な取引によらない部分をいう」とされている。 ASB]もIFRS
もいずれも，資本取引以外による純資産の変動として包括利益を定義しているため，
ASB]とIFRSで示される包括利益は基本的には同じ概念であるといえる[ASB](2013)， 
第23項]。
包括利益は一定期間における資産および、負債の評価をいかに行うかに依拠している。
だが， ASBJ概念フレ}ムワークやIASB概念フレームワークでは，資産および負債の評
価をどのように行うかについて必ずしも明確ではない。そのため両者は，包括利益の定義
やその意義も明確であるとはいい難い[秋葉 (2013)，394頁]。
(2 )純利益
IASB概念フレームワークでは 財務業績として包括利益 当期純利益，またはそれら
と同様の用語で表現されるものがあてはまると記述している[IASB(2010)， sC1.32項]。
ただし純利益についての記述はこの程度に留められ，具体的な説明はなされていない。
前述した包括利益と同様に，純利益についても明確な定義がなされていないのである。
他方で， IAS第l号では純利益を「その他の包括利益の項目を除く，収益(income)か
ら費用 (expense)を控除したものの合計J[秋葉 (2014)，106頁]と定義しているため，
純利益の解釈もIASに求めることができる。しかしながら 収益および費用は資本取引以
外の資産および負債の増減として説明されているため[IASB(2010)， 4.25項]，純利益に
ついても資産および負債の評価に依拠した概念であることがわかる。包括利益と同様に
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資産および負債の評価が不明確である以上，純利益の定義やその意義についても必ずしも
明確なものとはなっていない。
わが国の取り扱いを見てみると.ASBJの概念フレ}ムワ}クにおいて純利益とは.I特
定期間の期末までに生じた純資産の変動額(報告主体の所有者である株主，子会社の少数
株主，及び将来それらになり得るオプションの所有者との直接的な取引による部分を除
く。)のうち，その期間中にリスクから解放された投資の成果であって，報告主体の所有
者に係る部分をいうJ[ASBJ (2006) .第3章第9項]と定義されている。つまり，純資産の
変動額にたいして.I投資のリスクからの解放」という制約を加えることでその中身を規
定している。なお.I投資のリスクからの解放Jとは，企業が行う投資にたいして期待さ
れた成果のうち，実際にどれだけの成果がもたらされたのかを示す利益が確定した状態を
指す[ASBJ(2006) .第3章第23項]。
(3) 2013年討議資料における包括利益ならびに純利益
では.IASB概念フレームワークと比較して.2013年討議資料における包括利益ならび
に純利益の記述にどのような違いがみられたのであろうか。 2013年討議資料においては，
収益から費用を控除することにより算出されるものが包括利益合計，その内訳項目が純利
益とその他の包括利益(以下ではOCIとするrとして明示された[IASB(2013). 8.15項]。
また，包括利益，純利益.OCIは，小計または合計として表示されることとなった
[IASB (2013). 2.39項]。
つまり 2013年討議資料では，包括利益だけでなく純利益も利益として開示することを
提案しているのである。これまでの包括利益を重視する立場から，純利益も企業の業績を
測定する重要な項目として尊重するべきとの立場に大きくシフトしたとみることができる
[堀江(2015).94頁l。前項で取り上げたIASB概念フレームワークとASBJ概念フレーム
ワークの位置づけを2013年討議資料のそれと比較すると，図表ト1のように要約するこ
とができる。 2013年討議資料は，現行のIASBの立場から2つの利益開示を求めるASBJ
の考え方に歩み寄ったと解釈することができる o
ただし 2013年討議資料では包括利益，純利益.OCIの3つの区分をそれぞれ独立した
ものとして認めるものの，それぞ、れの定義について明確にされたわけで、はない。それらを
財務諸表の表示に関する問題と位置づけ，概念フレ}ムワークではなく IAS第l号によっ
て記述するに留めているのである[秋葉(2014).105-111頁]。今後，資産および負債と
いった財務諸表の構成要素である資産および負債の評価が明確化され，それによって包括
利益と純利益の定義が明らかにされることが期待される。また.リサイクリング項目に関
する議論によって包括利益と純利益の範囲が規定されることが望まれている。
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図表1-1 IAS8概念フレー ムワー ク.2013年討議資料.AS8J概念フレー ムワー クの利益開示方法の違い
利益の開示方法
1つの利益開示 2つの利益開示
叶 ¥¥¥l い
IASB概念フレームワ→ 2013年討議資料 ASBJ概念フレー ムワー ウ
開示される利益 包括利益文は当期純利益 包括利益及び当期純利益
クリー ンサー プラス関係 1つ 2つ
提供される財務諸表のセット数 1つ 1つ 1つ
OCIが計上されるか いいえ I<l:い はい
リサイウリングされるか いいえ 1まい はい
出所:秋葉(2013).393頁を参考に筆者作成 E
3.利益概念と資本概念
前節では.2013年討議資料によって包括利益と純利益が独立した利益概念として存在
することを確認できた。これにより，わが国のみならず国際的な会計基準においても双方
の利益が開示されると期待される。すでにわが国では2010年6月に企業会計基準第25号
「包括利益の表示に関する会計基準」を公表し，連結財務諸表において包括利益と純利益
の両者を開示しているため，わが国における2013年討議資料の影響は小さいと思われる。
しかしながら，これらの利益を測定の基礎として算定する財務業績については，多少な
りとも影響が表れることになる。とくに，企業の収益性の指標として一般的に用いられる
資本利益率は利益概念を基礎として算出される指標であるため 利議概念とそれに対応す
る資本概念が結びつかなければその性格も異なり，大きな影響を与えると予想される。そ
こで本節では，資本利益率を算定するために，これらの利益概念に対応する資本概念につ
いてクリーンサ}プラス関係と資本の帰属という視点から考察する。
まず，純資産の部を整理しておきたい。 2005年7月に公布された会社法，ならぴに同年
12月に公表された企業会計基準第5号「貸借対照表の純資産の部の表示に関する会計基
準j9において貸借対照表の「資本の部」は「純資醸の部」に改められた。連結貸借対照
表における純資産の部の内訳10は「株主資本j.Iその他の包括利益累計額j.I新株予約
権j.I非支配株主持分ljとなり，純資産の期中変化の内訳については株主資本等変動計
算書で明らかにすることとなった。
このような変更の背景には.1999年1月に公表された企業会計基準第10号「金融商品
に関する会計基準j12の存在がある。これにより 「その他有価証券Jについては時価評
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価されることとなり，損益計算書においては計上されない未実現利益が「純資産の部」の
増加分として貸借対照表に含まれることとなった。ところが，時価評価による未実現利益
が発生することにより，貸借対照表における純資産の増減額(資本取引を除く)と，損益
計算書で計算される期間損益が一致するクリーンサープラス関係が保でなくなった。
そこでASBJは，財務諸表の理解可能性や比較可能性を高め， IFRSとのコンパージェ
ンスを推進する一環として，企業会計基準第25号「包括利益の表示に関する会計基準」
を公表し包括利益を導入したのである。これにより，純資産と包括利益のクリ}ンサープ
ラス関係13が保たれるのと同時に，株主資本と純利益のクリーンサープラス関係も保たれ
ることとなった。
クリーンサープラス関係にもとづいて資本利益率を算出すると，純利益を株主資本で除
した株主資本純利益率と，包括利益を純資産で除した純資産包括利益率という 2つの資本
利益率を検討対象として取り上げることができる。ただし既存株主への帰属という観点
から考察すると，株主資本純利益率の分子の純利益は「親会社株主に係る当期純利益」で
なければ整合性がとれなくなる。すなわち，分母と分子に該当する項目を既存株主に帰属
したものに限定して株主資本純利益率を算出した方が理論的整合性が得られるのである。
純資産包括利益率についても同様である。図表1-2の純資産の区分をみると， ["株主資
本」と「その他の包括利益累計額」は親会社の既存株主に係る資本項目となり，これらの
項目は一般に「自己資本」として定義される。新株予約権と非支配株主持分は既存株主に
帰属しない項目となる。そのため，既存株主への帰属という観点から考察すると純資産包
括利益率の分母と分子は理論的に対応しない。
そこで，既存株主に係る項目という観点から改めて考察すると， ["親会社株主に係る包
括利益」を自己資本で除した自己資本包括利益率が，理論的整合性を持った資本利益率で
あると考えられる。通常の包括利益は非支配株主に係る包括利益を含んでいる。そのた
め，包括利益から非支配株主に係る包括利益を除いた「親会社株主に係る包括利益」を分
子に，既存株主に係る資本項目である「株主資本」と「その他の包括利益累計額」の合計
である自己資本を分母にすえた白日資本包括利益率が理論的に適していると考えられる。
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図表1-2 純資産の区分とその帰属
純資産の区分 誰に帰属するか
株主資本
親会社の既存株主
その他の包括利益累計額
新株予約権 将来の株主
非支配株主持分 子会社の少数株主
????
出所:桜井(2015)，65頁の図表小7を若干修正.
これまでわが国では自己資本純利益率を資本利益率としで活用してきた 14。桜井(2014)
によれば，純利益は一般に， r他人資本に対する報酬としての支払利息等を控除し，株主
が負担すべき特別損益項目をも加算減算し，さらに税金も控除して計算されている。また
少数株主に係る損益も調整されている。したがってこの金額は，親会社の既存株主に最終
的に係る当期の利益額を表しているJ[桜井(2014)，164-165頁]と考えられている。その
ため，包括利益を導入する以前は，株主に係る自己資本と純利益を用いた自己資本純利益
率が用いられてきたと思われる。しかし，既存株主への帰属という観点から考察すると，
自己資本純利益率は分母の自己資本と分子の純利益の対応関係に理論的な整合性が得られ
ていないと指摘できる。
4. IFRS任意適用会社の資本利益率
第2節で取り上げた2013年討議資料が示すように，利益概念の位置づけや定義につい
ては暖昧な部分が残されてはいるものの，今後IASBでは包括利益のみならず純利益も存
続させる方向で議論を進めるようである。すなわち，わが国の現状に近い国際的な会計基
準が検討されるということである。
2つの利益概念が存続するという背景を踏まえ，前節ではそれらに対応した資本利益率
について考察した。その結果，理論的には株主資本と「親会社株主に係る当期純利益J，
自己資本と「親会社株主に係る包括利益」の組み合わせに整合性があると結論づけた。で
は，この組み合わせに従って資本利益率を算定した場合，従来の資本利益率と比べてどの
ような違いが表れるであろうか。本節では，資本利益率の有用性やその特性について考察
した先行研究を紹介するとともに，実際に算定した資本利益率の推移について確認する。
これにより，資本利益率の構成要素の違いがもたらす影響を明らかにすることができる。
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資本利益率の有用性について検証したものとして，祷・山地・威知 (2011)の研究が挙
げられる。純利益や包括利益の情報有用性に関する検証は盛んに行われてきたが15 資本
利益率の有用性を検証した研究は数少ない。そのような点を考慮すれば，祷・山地・威知
(2011)の研究の意義は大きい。
彼らの研究では，伝統的な収益性指標である資本利益率をさまざまな組み合わせによっ
て算定した場合に，いずれが投資意思決定情報として有用であるかを分析している。具体
的には， J検定， Vuong検定， BSSテストを用いてそれぞれの資本利益率の相対情報内
容16を比較している。分析の結果，株主資本純利益率よりも純資産包括利益率の相対情報
内容が大きいことを明らかにしている。
しかしながら，前節の議論を前提に考えると，彼らの分析のなかで注目しなければなら
ない点は，株主資本純利益率，自己資本包括利益率，自己資本純利益率の相対情報内容で
ある。分析の結果をみると，株主資本純利益率よりも自己資本純利溢率が，また株主資本
純利益率よりも自己資本包括利益率が相対情報内容を含んでいることを示している。祷-
山地・威知 (2011)の中で本稿が注目した点は，株主資本純利益率が他の2つの資本利益
率と異なるという点である。
同様の知見は大雄(2015)の研究においても得られている。大雄(2015)は，わが国の会
計基準を採用しているアサヒピールホールデイングス株式会社の資本利益率の推移を取り
上げて， 2013年度の自己資本純利益率は前年度より低下するものの，株主資本純利益率
は反対に上昇するような場合があることを提示し，異なる資本利益率の特性について明ら
かにした。
図表1-3 自己資本ベースのROEと株主資本ベースのROE
アサヒビールホーノレディングヌ
9.50一一………一…一一ー一一一……………一一時間一…叩一………
8.50 
8.00 川町一…………………… ……"'." 
7.50…山……………… ………山一……………一川…川
2009 2010 2011 2012 2013 
吋回自己資本ベース 噌剛株主資本ペース
出所:大雄 (2015)，28頁の図表1の一部抜粋.
大雄(2015)が取り上げたアサヒピールホールデイングス株式会社の事例は，今後の情
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報開示のあり方にたいして示唆に富んだものと思われる。同社は，自己資本純利益率と株
主資本純利益率がまったく異なる情報内容を有することを理解したうえで，自己資本純利
益率を通常のROE，株主資本純利益率を補正ROEとして両方の資本利益率を開示し利害
関係者に自発的に説明している[大雄(2015)，28-29頁]。大雄(2015)によれば， I同社の
経営者は，急激な円安や株高のような特殊要因によって変動する自己資本ベースのROE
よりも，それらの影響を除いた株主資本ベースのROEのほうがKPII7として相応しいと
みている」のではないかと解釈している[大雄(2015)，29頁]。
では，これらの資本利益率が実際にどのような情報を提供しうるのであろうか。大雄
(2015)の研究は，わが国の会計基準にもとづく知見であったことから，日本取引所グルー
プに上場するIFRS任意適用会社38社をサンプルとし 3つの資本利益率を算定してその
推移を確認することにする。これにより，わが国とは異なる会計基準においても，大雄
(2015)の研究と同様の知見を得ることができるかどうかを確認することができる。
3つの資本利益率の算定にあたって，純利益には「親会社株主に係る当期純利益J.包
括利益には「親会社株主に係る包括利益」を用いることとした。また， I株主資本」と「そ
の他の包括利益累計額」を合算したものを「自己資本Jとして用いている。これら財務
データについては，各社のホームページに掲載されている決算短信から入手している。図
表1-4には， 3月末決算のIFRS任意適用会社のうち特徴的な資本利益率の推移をみせたア
ステラス製薬(株)， 日本たばこ産業(株)，三井物産(株)，三菱商事(株)の4祉の結
果を示している。
なお， IFRSを初めて適用した年は各社で異なる。そのため，まずIFRSによる会計情
報を優先的に収集し，それが入手できない場合には米国会計基準やわが国の会計基準に
よって代替している。アステラス製薬(株)では2012年度， 2013年度がIFRS，それ以外
は日本基準による情報である。また日本たばこ産業(株)では， 2010年度から2013年度
がIFRS，それ以外は日本基準によるものである。さらに三井物産(株)では， 2012年度，
2013年度がIFRS，それ以外は米国会計基準による情報であった。最後に三菱商事(株)
は，調査期間のすべてにおいて米国会計基準による情報しか入手することができなかっ
た。
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図表1-4 IFRS任意適用会社資産の資本利益率の推移
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図表1-4で取り上げた4社については，株主資本純利益率と自己資本純利益率を比較
し， 2013年度において双方の推移方向が反対の動きを示すものを取り上げたり 2012年12
月に第2次安倍政権が発足後，アベノミクスと呼ばれる経済政策の影響により 2013年の株
価は大きく上昇している。また，外国為替市場において急速に円安が進んだ結果，決算期
における上場企業の自己資本は約20兆円増加している 180 円安の影響は「為替換算調整勘
定」に表れるため，結果として自己資本の増加要因になる。また，株高はその他有価証券
の期末評価である「その他有価証券評価差額金」に影響しその純額を純資産に直入する
ことが求められる。そのため，株高も自己資本の増加要因といえる。
前述した2つの資本利益率を理論的に考察すると，分母に時価評価項目を含んでいる自
己資本純利益撃は，時価評価項目を含まない株主資本純利益率に比べて下方に推移すると
考えらえる。実際に，図表1-4で取り上げた4杜の2013年度における推移では，資本利益
率の構成要素の違いがまったく異なる情報を提供していることを示している。
次に，株主資本純利益率および自己資本純利益率と，自己資本包括利益率を比較してみ
る。図表1-4をみると，程度の差はあるものの株主資本純利益率と自己資本純利益率は同
様の推移を示していることが伺える。しかし白己資本包括利益率をみると， 2010平度以
前は株主資本純利益率や自己資本純利益率よりも低い値が示されているが， 2012年度以
降では株主資本純利益率や自己資本純利益率の水準よりも高い値を示しており，他の2つ
の資本利益率とは全く異なる推移を示している。
2012年度の結果は2013年3月の決算情報であることを鑑みると，自己資本包括利益率
の高低差の背景にも，円安や株高といった外部環境の影響が「為替換算調整勘定Jや「そ
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の他有価証券評価差額金Jといった自己資本の増加と，包括利益の一部である「その他の
包括利益Jの増加に結び、ついていると考えられる。「その他の包括利益Jの内訳項目には，
「為替換算調整勘定」や「その他有価証券評価差額金」が含まれているため，円安や株高
は包括利益の増加要因となるからで、ある。
このように，自己資本包括利益率は分母と分子の構成要素に時価評価の項目を含んでい
るため，祷・山地・威知(2011)が指摘したように他の資本利益率よりも相対情報内容を
含んでいるといえる。しかし株主資本純利益率や自己資本純利益率とは異なる推移を示
していることから，自己資本包括利益準が果たして当該企業の業績(収益性)を表す情報
を提供しているのかについては今後議論を深める余地があると考えられる O
5.むすび
本稿では， 2013年討議資料の議論によって大きな影響を受ける資本利益率を取り上げ，
資本利益率がどのような情報を提供するかについて考察した。第2節では，資本利益率を
構成する利益概念について， IASBやASBJの概念フレ}ムワ}クにおける取り扱いと
2013午討議資料におけるそれとを比較した。そして， 2013年討議資料では包括利益と純
利益を独立した利益として共存させるとの方向性を確認した。
また第3節では.包括利益と純利益が共存することを前提に，これらを測定の基礎とし
て算定される資本利益撃を取り上げた。それぞれの利益概念に対応する資本概念につい
て，クリーンサープラス関係と資本の帰属という視点から考察した結果，従来の自己資本
純利益率とは異なる株主資本純利益率と自己資本包括利益率の2つの資本利益率を理論的
に提示した。
さらに第4節では，資本利益率やその有用d性について検証した先行研究を紹介しつつ，
自己資本純利益率，株主資本純利益宰，自己資本包括利益率の3つの百本利益平の推移に
ついてIFRS任意適用企業をサンプルとして検証した。分析の結果，実際の資本利益率の
推移を確認すると， 3つの資本利益率はまったく異なる情報を提供する可能性があること
が明らかにされた。これは，それぞれの資本利益率の分母と分子を構成する項目が， I為
替換算調整勘定Jゃ「その他有価証券評価差額金」といった評価項目を含んでいるかどう
かに依存する。自己資本や包括利益はこのような評価項目を含んでいるため，円安や株高
といった外部環境の影響によって3つの資本利益本がそれぞれ異なる推移を示していると
結論づけた。
ただし，本稿ではIFRS任意適用会社のうち，特徴的な資本利益率の推移をみせた4社
のケ}スを取り上げたにすぎない。また，各社のIFRSを導入する時期が異なることか
ら，同じ会計基準に依拠した会計情報を時系列で入手することができなかった。そのた
88 一経理知識ー
め，本稿の解釈は厳密性に欠けるという課題も挙げられる。より一般化した結論を得るに
は上場企業をサンプルとした実証分析を行う必要があり，この点については今後の研究課
題としたい。
最後に，本稿における発見事項が有するインプリケーションを提示する。まず，業績指
標としてどの資本利益率が優れているかという規範的な議論は別として.2013年討議資
料によって国際的にも2つの利益概念が共存する方向性が示された。これにより，本稿で
取り上げた複数の資本利益率の存在も無視できないものとなった。そのため，財務諸表の
作成主体である経営者や投資意思決定を行う投資家は，利益概念を基礎として算定される
資本利益率の違いやその特性を十分理解する必要がある。
また，資本利益率がそれぞれ異なる情報を提供するのであれば，情報提供の仕方やその
説明によっては財務諸表利用者の意思決定を誤導する可能性がある。財務諸表を作成し会
計情報を提供する経営者は，その取り扱いに十分留意するとともに，財務諸表利用者への
積極的な開示と説明が求められると考えられる。
さらに，祷・山地・威知 (2011)が指摘したように， 自己資本包括利益率は分母と分子
の構成要素に評価項目を含んでいるため他の資本利益率よりも相対情報内容を含んでいる
と考えられる。しかし，自己資本包括利益率が果たして当該企業の業績(収益性)を表す
情報を提供しているのかについては議論が分かれるところであろう。それぞれの資本利益
率が提供する情報内容をどのように解釈するかについては，今後検討する余地があると思
われる。
注
1 1989年7月に.IASBの前身である国際会計基準委員会 IInternationalAccounting Standards Commit-
t巴eJ(以下ではIASCとする)は「財務諸表の作成および表示に関するフレームワーク」を公表した。
2001年にIASCがIASBに改組されたのを機に.I財務諸表の作成および表示に関するフレームワーク」
はIASBの概念フレームワークとして位置づけられた。その後.2010年9月に公表された「財務報告に
関する概念フレームワーク2010Jが現行のIASBの概念フレームワークである。
2本稿では.I当期純利益」のことを「純利益」と表記する。
3 Dhaliwal et al. (199). Chambers et al. (207). Kanagaretnam et al. (209)の研究によれば，米国に
おける包括利益の価値関連性は次第に高まりつつあり，市場の反応も変化しつつあることが明らかにさ
れている。
4その他の包括利益累計額は連結貸借対照表の純資産の部の内訳項目であり，個別貸借対照表では評価・
換算差額等となる。ただし本稿では，利益概念，とくに包括利益を取り上げることから連結財務諸表を
前提に議論を進める。
5直接的な取引の典型例として，討議資料「財務会計の概念フレームワーク」では親会社の増資による親
会社株主持分の増加，いわゆる資本連結手続を通じた少数株主持分(現行の非支配株主持分)の発生，
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新株予約権の発行などを挙げている。また 純資産を構成する項目聞の振替であっても，それらの項目
の一部がここでいう院接的な取引によらないものであるときは，その部分が包括利主主に含められる場合
もあるとしている[ASBJ(2006)，第3章第8項注8]。
6最終改正版は2013年9月に公表されている。包括利益を導入することで，純資産とのクリ}ンサープラ
ス関係を明示することができ，純利益と併せて表示することで投資家の意思決定などに有用な情報が提
供されると期待されている[ASBJ(2013)，第21項および第22項]。また，包括利益の導入は財務諸表の
理解可能性や比較可能性を高めるとともに， IFRSとのコンパージェンスにも資すると考えられている
[ASBJ (2013)，第21項]0
7 IAS第l号において，包括利益は純利益と OCIのすべでの内訳項目からなると示ぎれているごとから，
今後OCIにIliJする共体的な原則や指針が提示され， OCIが規定されることによって純利議が明らかにさ
れるのではないかと期待される。
8ただし2013討議資料では，包括利益やその内訳項目である純利益およびOCIは財務諸表の構成婆素で
はなく，財務業績の指標でもないと示されている。これらはあくまで，財務諸表の構成要素である収益
から費用を控除するととで算出された小計又は合計であると明言している点に留意する必要がある
[IASB (2013)， 2.39項および8.18項]。
告企業会計基準第5号「貸借対照表の純資産の部の表示に関する会計基準」の改正版は2009年3月に公表
されている。
10個別貸借対照表における純資産の部の内訳は「株主資本J，r五平価・換算差額等J，r新株チ約権」とされ
ている O
11 2013年9月に金業会計義準第22号「連結財務諸表に関する会計基準」が改正され.2015年4月1日以降
に開始する連結会計年度から，少数株主持分を非支配株主持分として表示することとなヮた。
12企業会計基準第10号「金融商品に関する会計基準」の最終改正版は2008年3月に公表されている。
13純資産と包括利益のクリーンサープラス関係とは， rある期間における資本の増減(資本取引による増
減を除く)が当該期間の利益と等しくなる関係」を示している[J¥SBJ(2013)，第21項]0
14一般に，有価証券報告書や決算短信において開示される資本利益率は自己資本純利益率として計算され
ている。また， 日本経凶新聞社の『日経経営指標iや日本縦済世Jf究所の『産業別財務テータハシドブッ
クJにおいても，白己資本純利益率が採用されているO
15 i主3で紹介した海外の研究の他，若林(2009).祷・山地・威知 (2008)，久保田・須田・竹原(2006)，
大日方(2009)，Kubola， Suda and Takehara(2011)といった研究が挙げられる o しかしながら，純利
益と包括利益の優劣について一貫した結論は得られていない。
16相対情報内容に関する研究では，市場価値の測定値にたいして純利益と包括利益のどちらがより強い関
連牲を有しているかを検証する取り組みが行われている。祷・山地・威知(2011)の研究は，このよう
な研究アプローチに資本利益準を用いて検証した研究と位置づけることができる。
17 KPIとは，重要業績評価指標 (KeyPerformance Indicators)の略である。
18日本経済新聞2014年12月28日朝刊。
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